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анализ ЭФФективности процесса коммерциализации 
идей при условии постоянного изменения рыночной 
конъЮнктуры
Исследовано основные виды оценки процесса коммерциа­
лизации идей на основе информации, полученной в результате 
мониторинга и технологического аудита деятельности. В качестве 
примера, указано критерии оценки эффективности процессов 
коммерциализации, осуществленных за счет государственных 
средств. В пределах выделенных критериев, проанализированы 
показатели результативности процесса, определены особенности 
оценки эффективности на каждой стадии процесса коммерциа­
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стану інвестиційних процесів 
комунальної теплоенергетики
Досліджено особливості поточного стану комунальної теплоенергетики крізь призму від­
повідних змін у законодавстві. Охарактеризовано інвестиційні тенденції у сфері комунальної 
теплоенергетики за об’єктами інвестування і відповідну зміну інвестиційного вектора підга­
лузі. Запропоновано класифікацію капітальних інвестицій за критерієм «якість інвестиційного 
планування».
ключові слова: комунальна теплоенергетика, інвестиційні тенденції, інвестиційний потенціал 
і ризик, форс­мажорні інвестиції.
ключнікова м. в.
1. вступ
Відомо, що викликом конкурентоспроможності на­
ціональної економіки є низький рівень її енергоефек­
тивності та переважання у структурі економіки енерго­
ємних виробництв. При цьому питанням, яке потребує 
нагального реагування в енергетичному секторі є його 
незадовільний технічний стан, який продовжує погіршу­
ватись внаслідок старіння основних засобів. Одним із 
принципів енергетичної політики України є пріоритет­
ність інноваційного технологічного розвитку та стимулю­
вання оновлення енергетичної інфраструктури. Постає 
питання трансформування промислової і комунальної 
енергетики\теплоенергетики з дотаційного і проблемного 
сектору в економічно прибутковий, конкурентний та 
мобільний сектор національної економіки. При цьому 
даний сектор України потребує значних довгострокових 
інвестицій для забезпечення його модернізації, безпе­
ки та конкурентоспроможності. Таким чином, поряд 
із запровадженням механізмів управління попитом 
у реальному секторі економіки (стимулювання суб’єктів 
господарювання до підвищення енергоефективності на 
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стороні споживання) пріоритетом енергетичної політики 
є формування механізмів залучення інвестицій, що по­
єднують державне та приватне фінансування, залучення 
ресурсів міжнародних фінансових організацій тощо [1].
Інтенсифікація трансформаційних процесів у зако­
нодавчій сфері даного сектору, викликана політико­ 
економічною ситуацією останніх років, чинить вплив на 
зміну відповідного інвестиційного середовища. У попе­
редній статті [2] автором було проаналізовано ряд змін 
у законодавстві. Так, було розглянуто відміну ст. 154.9 
у чинній редакції ПКУ від 17.01.2015 [3], де, зокрема, 
йшлося про те, що будівництво, реконструкція та мо­
дернізація об’єктів теплопостачання звільняється від 
оподаткування, а також невнесення змін у ЗУ «Про 
природні монополії» [4] щодо впровадження стимулюю­
чого регулювання у тарифоутворенні для суміжних 
ринків (а не лише для когенерації). Було зроблено ви­
сновок, що така ситуація певною мірою свідчить про 
призупинення стимулюючих ініціатив з боку держави 
у сфері теплопостачання [2]. Проте наявність інших 
змін у законодавстві обумовлює необхідність подаль­
шого аналізу ситуації для більш повного її розуміння. 
2.  аналіз літературних даних 
та постановка проблеми
Загострення «газового питання» і подальше при­
йняття у 2014 р. низки урядових постанов, спрямованих 
на стимулювання заміщення природного газу альтер­
нативними видами палива та видами енергії та гармо­
нізацію сектору відновлюваних джерел енергії (ВДЕ) 
України з європейським, сприяло пожвавленню певних 
інвестиційних процесів комунальної теплоенергетики 
та коригуванню їхнього вектора. 
Так механізми стимулювання заміщення природного 
газу у сфері теплопостачання населення та бюджет­
них організацій уведено Постановами КМУ № 293 (від 
09.07.2014) [5] та № 453 (від 10.09.2014) [6], відповідно. 
Фактично цей механізм полягає у впровадженні «сти­
мулюючого» тарифу на теплову енергію, вироблену «не 
з газу». Механізм стимулювання населення до впрова­
дження енергоефективних заходів уведено Постановою 
КМУ № 491 (від 01.10.2014) [7]. Цей механізм полягає 
у відшкодуванні частини тіла кредиту, залученого на 
придбання котлів з використанням будь­яких видів 
палива та енергії (за винятком природного газу). 
Вагомим фактором для розширення використання біо­
палив стало також суттєве зростання цін на природний 
газ для населення та ЖКГ. Так, з 1 березня 2015 р. ціна 
ПГ для індивідуального опалення становить: у період 
травень­вересень — 7188 грн./1000 м3 (з ПДВ); у період 
жовтень­квітень — 3600 грн./1000 м3 (з ПДВ) за спожитий 
обсяг до 200 м3/міс (включно) й 7188 грн./1000 м3 (з ПДВ) 
за спожитий обсяг понад 200 м3/міс. Ціна ПГ для ЖКГ 
з 1 квітня 2015 складає 2994,3 грн./1000 м3 (з ПДВ) [8]. 
Так від квітня 2015 року тарифи на опалення підвищено 
на 72 %, а ціна на газ зросла на 285 %. Близько 95 % 
вартості в тарифах на послуги з централізованого опалення 
та з централізованого постачання гарячої води (без по­
датку на додану вартість) становлять витрати на теплову 
енергію. У свою чергу, розмір тарифу на теплову енер­
гію напряму залежить від вартості енерго носіїв, зокрема, 
питома вага ціни природного газу у собівартості тепло­
вої енергії для потреб населення складає близько 76 %.
Слід зазначити, що до такої зміни тарифів на теплову 
енергію для потреб населення призвело коригування 
лише паливної складової та витрат на електроенергію, 
внаслідок зміни ціни на природний газ та тарифів на 
електроенергію [9].
При цьому зміна тарифів на теплову енергію від­
бувається у складний економічний час, який характе­
ризується зниженням реальної заробітної плати і до­
ходу населення при підвищенні індексу споживчих 
цін (табл. 1).
таблиця 1







Реальний наявний дохід на-
селення (ІІ квартал 2015 р.)
↓ –34,0
Реальна заробітна плата ↓ –23,2
Серпень до грудня 
попереднього року
Індекс споживчих цін ↑ 38,2
Індекс цін виробників промис-
лової продукції
↑ 25,5
примітка: складено за даними Держкомстату [10]
Швидкі темпи зміни середовища функціонування 
суб’єктів господарювання комунальної теплоенергети­
ки обумовлюють необхідність уважного відстеження 
і аналізу цих змін. У даному дослідженні автор аналізує 
відповідні події і тенденції з урахуванням їх впливу на 
інвестиційний клімат і вектор підгалузі. 
Загалом інтерес до розвитку системних перетво­
рень та інновацій серед дослідників зростає. Останнім 
часом з’явилися дослідження, що вивчають трансфор­
мацію соціотехнічних систем (включаючи технології, 
інфраструктури, інституції, виробничі сфери, поведінки 
споживачів) у напрямку до екологічної стійкості. Важ­
ливим є підхід багаторівневої перспективи (multi­level 
perspective (MLP)), який утворився як ключова мезо­тео­
рія для пояснення цих процесів. Основною ідеєю MLP 
є те, що перетворення відбуваються шляхом взаємодії між 
трьома різними рівнями: панорамою (landscape) (макро­ 
економічні та макро­політичні тенденції, суттєві зміни 
оточуючого середовища, демографічні тенденції тощо.), 
устроєм (regime) (всеосяжна структура соціотехнічної 
системи, що включає регулювання і поєднання техно­
логій, інфраструктури, інституцій, практик, моделей по­
ведінки, ринків, виробничих структур тощо.) та ніша­
ми (niches) (сектори, зони, де утворюються і тестуються 
різні технічні, соціальні та організаційні інновації) [11–14]. 
Так MLP стверджує, що панорамні тиски зверху і роз­
виток новостворених ніш знизу можуть спричинити 
дестабілізацію існуючих устроїв, відкрити можливос­
ті для ніш аби ті перемогли і зруйнували існуючий 
устрій. Класичним прикладом може бути заміщення, яке 
відбувається, коли можливості, відкриті панорамними 
тисками використовують ніші, які достатньо розвинені, 
аби скористатися цим шансом [11, 15]. 
Дослідження MLP показали, що соціотехнічні пере­
творення відбуваються тоді, коли наявний підсилюю чий 
ефект взаємопов’язаних зрушень на усіх трьох рівнях. 
Історичний досвід показує, що дестабілізація зазвичай 
є наслідком послаблення ресурсо­потоків у відтворен­
ня елементів існуючого устрою, включаючи ключові 
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 технології [16]. Наприклад, технології, що передбачають 
використання викопних палив, суттєво підтримуються 
субсидіями, і зниження або припинення цього субсиду­
вання значним чином сприятиме їхній дестабілізації [17].
Для ряду країн Західної Європи ключовим пано­
рамним тиском, який призвів до суттєвих зрушень, 
зокрема, у сфері енергозбереження з боку споживачів 
та енергоефективності з боку виробників теплової енер­
гії, стало шокуюче зростання цін на нафту в 1970 р.р. 
В результаті подій на Близькому Сході міжнародні ціни 
на нафту у 1973–1974 р.р піднялися втричі. Перша на­
фтова криза виявила суттєву залежність зокрема Швеції 
від імпортованої нафти, як від моно палива. З того 
часу енергетична безпека стала головною політичною 
метою. Перші дві стратегії, прийняті для досягнення 
енергетичної безпеки, були зниження енергоспоживан­
ня та заміщення нафти місцевими джерелами енергії, 
імпортованим вугіллям та атомною енергією [18]. 
Україна на сьогодні використовує схожі стратегії: 
зменшення енергоспоживання та вжиття заходів для 
заміщення використання природного газу. Важливим 
кроком для Швеції стало прийняття у 1977 році закону, 
який вимагав від муніципалітетів створення енергетич­
них планів для вирішення питання енергетичної ефек­
тивності та енергетичної безпеки на місцевому рівні [18]. 
Подібним чином вчені і дослідники Інституту технічної 
теплофізики НАН України (ІТТФ) як фундаментальну 
засаду комплексної модернізації систем теплозабез­
печення сформулювали таке принципове положення: 
проблема раціонального надійного теплозабезпечення 
населення є насамперед територіальною і може бути 
ефективно розв’язана в рамках регіональних програм 
з ретельним урахуванням місцевих особливостей та 
водночас за умови системної і послідовної підтримки 
з боку держави [19].
Вивчення зокрема Швецького досвіду показує, що 
поштовхом для відмови від моно палива в країні ста­
ли зовнішні панорамні елементи, які спричинили тиск 
на систему і призвели до колапсу існуючого устрою. 
В процесі переорієнтації і перебудови енергетичної систе­
ми країни було прийнято ряд стимулюючих законодавчих 
актів; фінансувалися програми дослідження, розвитку 
та демонстрування (RD&D) з біоенергетики; процес 
інформування та навчання відбувався зокрема завдяки 
розвитку мереж Швецької біоенергетичної асоціації; 
робилися кроки на рівні муніципалітетів; на певному 
етапі було впроваджено вуглецеве оподаткування тощо. 
В результаті, за більш ніж 30 років відбулося форму­
вання сучасного устрою комунальної теплоенергетики, 
який базується на біомасі [18].
Ключовим панорамним тиском для енергетичного 
сектору Литви останнім часом стало закриття у 2009 ро­
ці Ігналінської атомної електростанції (ІАЕС) через 
використання небезпечних технологій. У 2004–2009 р.р 
ІАЕС виробляла 70–80 % електроенергії. В результаті 
рушійною силою економіки країни став сектор віднов­
люваної енергетики [20].
Таким чином різноманітні теоретичні та емпіричні 
розробки стосовно трансформації соціотехнічних си­
стем, зокрема енергетичного сектору, історичний досвід 
різних країн світу є важливими для вивчення і аналізу 
особливо на даному етапі розвитку теплоенергетич­
ного сектору України, який характеризується активними 
трансформаційними тенденціями.
3. об’єкт, мета і задачі дослідження
Об’єкт дослідження — поточний стан та інвестиційні 
процеси комунальної теплоенергетики України. 
Проведені дослідження ставили за мету розглянути 
ряд особливостей поточного стану комунальної тепло­
енергетики через призму змін у законодавстві, охарак­
теризувати поточні інвестиційні процеси, їх вплив на 
інвестиційний клімат і вектор підгалузі. 
Для досягнення поставленої мети вирішувалися на­
ступні задачі:
— розглянути ряд законодавчих актів, які вплинули 
на коригування інвестиційного вектора підгалузі;
— охарактеризувати інвестиційні тенденції у сфері 
комунальної теплоенергетики за об’єктами інвес­
тування;
— розглянути інвестиційний клімат підгалузі ко­
мунальної теплоенергетики через дослідження його 
основних складових: інвестиційного потенціалу та 
інвестиційного ризику.
4.  матеріали та методи дослідження 
особливостей поточного стану 
інвестиційних процесів комунальної 
теплоенергетики
Дослідження проводилося з використанням та­
ких нормативно­правових актів, як Постанова КМУ 
№ 293 (від 09.07.2014) «Про стимулювання заміщення 
природного газу у сфері теплопостачання» [5], Поста­
нова КМУ № 453 (від 10.09.2014) «Про стимулювання 
заміщення природного газу під час виробництва теплової 
енергії для установ та організацій, що фінансуються 
з державного і місцевих бюджетів» [6], Постанова КМУ 
№ 491 від 01.10.2014 «Про внесення змін до Порядку ви­
користання коштів, передбачених у державному бюджеті 
для здійснення заходів щодо ефективного використання 
енергетичних ресурсів та енергозбереження» [7], По­
станова КМУ № 243 від 01.03.2010 «Про затвердження 
Державної цільової економічної програми енергоефек­
тивності і розвитку сфери виробництва енергоносіїв 
з відновлюваних джерел енергії та альтернативних видів 
палива на 2010–2015 роки» [21].
Використовувалися також офіційні сайти державних 
установ, матеріали міжнародних науково­практичних 
конференцій, наукові праці вітчизняних та зарубіжних 
вчених. 
Методологічною базою дослідження є загальнотеоре­
тичні методи наукового пізнання, зокрема діалектичний, 
аналізу, синтезу, системного та комплексного підходу, 
логічного узагальнення при формулюванні висновків.
5.  результати досліджень особливостей 
поточного стану інвестиційних процесів 
комунальної теплоенергетики
Інвестиційний клімат країни або регіону має дві 
основні складові: об’єктивні можливості країни або 
регіону (інвестиційний потенціал) і умови діяльності 
інвестора (інвестиційний ризик).
Інвестиційний потенціал, або сума об’єктивних пере­
думов для інвестицій, залежить від наявності і розмаїтос­
ті сфер і об’єктів інвестування та від їх економічного 
стану. Потенціал країни або регіону враховує основні 
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макроекономічні показники, насиченість території фак­
торами виробництва (природними ресурсами, робочою 
силою, основними фондами, інфраструктурою тощо), 
споживчий попит населення тощо. 
Інвестиційний ризик характеризує ймовірність втра­
ти інвестицій і доходу від них. Ступінь даного ризику 
суттєво залежить від політичних, соціальних, еконо­
мічних, екологічних, кримінальної ситуацій тощо [22].
Інвестиційний потенціал комунальної теплоенерге­
тики вважаємо за доцільне розглядати перш за все на 
рівні регіону, оскільки механізми і умови модерніза­
ції підгалузі неодмінно повинні враховувати конкрет­
ні умови регіону: природні умови, природо­ресурсний 
і біокліматичний потенціали, промислово­економічний 
рівень секторів економіки, питому густоту населення, 
господарську діяльність, соціально­економічний рівень 
розвитку (кількість продукції і доходів на одну люди­
ну), показники забруднення довкілля антропогенними 
викидами, протяжність кордону із сусідніми країнами 
і наявність економічних взаємин із ними тощо. 
Так, саме особливості регіонів можуть визначати 
потенційні можливості ефективного та економічно до­
цільного використання альтернативних джерел енерго­
ресурсів для заміни природного газу. У деяких регіонах 
можуть превалювати традиційні енергоресурси — ву­
гілля, мазут, в інших — місцеві види палива — торф, 
деревина, біомаса тощо. 
Таким чином інвестиційний потенціал конкретного 
регіону відображатиметься у регіональній енергетичній 
стратегії і програмі управління енергоефективності щодо 
визначення шляхів відходу від моно палива (природного 
газу), які формуватимуться за результатами детального 
техніко­економічного обґрунтування заміни природного 
газу альтернативними енергоресурсами [19].
Що стосується інвестиційного ризику, то у міжна­
родному співставленні його найважливішою складо­
вою є законодавство, оскільки на території більшості 
регіонів діє єдиний загальнодержавний законодавчий 
фон, що дещо видозмінюється в окремих регіонах під 
впливом регіональних законодавчих норм, які регулю­
ють інвестиційну діяльність тільки в межах своїх по­
вноважень. Саме законодавство, як правило, не тільки 
впливає на ступінь інвестиційного ризику, але й регулює 
можливості інвестування в ті або інші сфери або галу­
зі, визначає порядок використання окремих факторів 
виробництва — складових інвестиційного потенціалу 
регіону [22]. Комунальна теплоенергетика функціонує 
у сфері природних монополій і суміжних ринків, має 
особливе соціальне значення і активно використову­
ється в якості політичного важеля, а, отже, є сферою 
активного державного регулювання. Таким чином на 
інвестиційний ризик даної підгалузі законодавство чи­
нить безпосередній і суттєвий вплив. Держава, зокре­
ма, регулює питання тарифоутворення, субсидування, 
ціни на паливо тощо. Так, наприклад, держава двічі 
субсидує підприємства ЖКГ для того, щоб вони мали 
змогу працювати з існуючим тарифом для населен­
ня. Перший раз на рівні дотування НАК «Нафтогазу 
України» з державного бюджету. Другий раз на рівні 
субсидування підприємств­виробників теплової енергії, 
покриваючи різницю між собівартістю виробленої теп­
лової енергії та її ціною, встановленою для населення. 
Існуючий механізм тарифоутворення в цьому секторі, 
відповідно, не стимулює виробників теплової енергії 
застосовувати місцеві біопалива, а навпаки спонукає їх 
до використання імпортного природного газу. Відповідно 
донедавна діяли штучно створені державою умови, за 
яких теплова енергія з природного газу для населення 
і ЖКГ була найдешевшою з усіх альтернатив. Не було 
економічних стимулів для заміщення газу в цій сфері 
ні біопаливами, ні електрикою, ні тепловими насосами 
ні чимось іншим. Усе виходило дорожчим ніж багато­
кратно субсидований газ та теплова енергія з нього [23].
Відповідно інвестування в основні фонди комунальної 
теплоенергетики передбачало передусім використання 
технологій для зниження обсягів і підвищення ефек­
тивності споживання природного газу та електроенер­
гії, про що свідчать заходи, передбачені інвестиційни­
ми програмами ліцензіатів НКРКП (зараз НКРЕКП) 
2013 ро ку (табл. 2) [24].
таблиця 2
Заходи, схвалені і опрацьовані НКРКП у 2013 році  
для включення до інвестиційних програм
У сфері виробництва теплової енергії:
У сфері транспортування
та постачання теплової 
енергії
реконструкція, модернізація, встановлен-
ня 229 котлів, в тому числі із заміною 
158 пальникових пристроїв та установ-
кою 12 теплоутилізаторів (економайзерів)
модернізація, реконструкція 
27 теплових пунктів, в тому 
числі:
заміна 367 застарілих насосів на нові 
енергозберігаючі
заміна 80 застарілих насосів 
на нові енергозберігаючі
дообладнання 56 існуючих насосів час-
тотними перетворювачами
дообладнання 8 існуючих на-
со сів частотними перетворю-
вачами
заміна 6 теплообмінників заміна 6 теплообмінників
модернізація 34 систем хімічної водо-
підготовки
автоматизація 18 теплових 
пунктів
автоматизація 21 котельні реконструкція 70,648 км теп-
лових мереж в двотрубному 
обчисленнівстановлення 235 вузлів обліку теплової 
енергії на виходах з джерел теплової енергії
примітка: складено за джерелом [24]
У 2014 році Урядом біло прийнято ряд важливих 
постанов, які вводять механізми стимулювання заміщен­
ня природного газу (зокрема за рахунок впроваджен­
ня «стимулюючого» тарифу) у сфері теплопостачання 
населення та бюджетних організацій (Постанови КМУ 
№ 293 (від 09.07.2014) [5] та № 453 (від 10.09.2014) [6], 
відповідно). А також введено механізм стимулювання 
населення до впровадження енергоефективних захо­
дів (Постанова КМУ № 491 (від 1.10.2014) [7]). 
Це є стимулюючим фактором для розвитку, зокрема, 
біоенергетики. Зрозуміло, що необхідні подальші кроки 
в цьому напрямку: підтримка розвитку внутрішнього 
ринку біомаси як палива, розширення виробництва кот­
лів на біомасі, вдосконалення існуючого законодавства. 
Залишається ряд бар’єрів та неврегульованих питань, 
як, зокрема доступ до теплових мереж для виробників 
теплової енергії з альтернативних видів палива, відне­
сення ряду енергетичних культур до розряду сільсько­
господарських і можливість їх вирощування на землях 
сільськогосподарського призначення, отримання дер­
жлісгоспами права, мотивації і достатньої техніки для 
значного збільшення заготівлі деревного палива тощо [8]. 
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Незважаючи на це, за даними Державного агентства 
з енергоефективності та енергозбереження [25] у 2014 ро­
ці в Україні завдяки встановленню стимулюючого тарифу 
для виробників тепла з інших видів палива, прирівнявши 
його до газової гігакалорії, інвесторами без державного 
співфінансування було введено в експлуатацію більше 
ніж 450 МВт генеруючих потужностей з тепла на інших 
видах палива, що дорівнює половині потужності атом­
ного блоку. За перше півріччя 2015 року було введено 
генеруючих потужностей ще на 300 МВт.
Відповідно до пріоритетних заходів для проведення 
у сфері теплоенергетики на 2015 рік (рис. 1) роботи, на­
правлені на скорочення споживання газу: 542 котельні — 
1083 котли — 259,6 млн. грн. Роботи, направлені на 
заміщення споживання газу: 1020 котелень — 1550 кот­
лів — 495,5 млн. грн. [26].
Отже, якщо внаслідок реалізації заходів, запропоно­
ваних державним регулятором у 2013 році передусім пе­
редбачалося отримання економії паливно­енергетичних 
ресурсів, то у 2015 році значна частка заходів (близько 
38 %) передбачає перехід на альтернативні види палива, 
на заміщення споживання природного газу.
Крім того в рамках реалізації «Державної цільової 
економічної програми енергоефективності і розвитку 
сфери виробництва енергоносіїв з відновлюваних дже­
рел енергії та альтернативних видів палива на 2010–
2015 роки» на 28 вересня 2015 року населенням було 
взято кредити на більш ніж 9 тисяч «негазових» котлів, 
600 млн. грн. кредитних коштів було використано на 
придбання лічильників, утеплення, заміну газових котлів 
на твердопаливні [25].
Якщо розглядати вищезазначене з урахуванням за­
гальної економічної ситуації, то потрібно зважати на 
те, що з 2001 року індекс інфляції за 2014 та 2015 р.р 
найвищий і складає 124,9 та 138,2 (по серпень) відпо­
відно. При цьому індекс інфляції по категоріях товарів 
і послуг за 2015 показує, що при загальному індексі 
інфляції 138,2, показник категорії «житло, комунальні 
послуги» дорівнює 222,6 [27].
З одного боку можна вважати, що підвищення та­
рифів на опалення і газ створює цінові сигнали для 
суб’єктів господарювання та населення для модернізації 
обладнання, зміни практики енергоспоживання та сприяє 
зростанню інвестицій у нові енергетичні об’єкти (які, 
зокрема, використовують відновлюваних джерел енергії 
та альтернативних видів палива). З іншого боку, ще 
у 2008 р. науковці підрахували, як зростатиме ціна 
на теплову енергію, та дійшли висновку, що з 2013 р. 
подальше підвищення тарифів на цю послугу не ма­
тиме позитивного економічному ефекту, адже кількість 
неплато спроможних споживачів стане критичною. Крім 
того, як зазначив О. Сігал, покривати нестачу коштів, що 
сплачуються за надання комунальних послуг, з держав­
ного бюджету (субсидії, субвенції тощо) та за рахунок 
підвищення тарифів, можна лише тоді, коли питома 
частка неплатоспроможних споживачів не перевищує 
20 % [28]. Постає питання, який відсоток неплатоспро­
можних споживачів має країна на сьогодні. Так на кінець 
вересня 2015 року заяви на оформлення субсидії подали 
більше трьох мільйонів домогосподарств із загального 
числа в 15 млн. сімей, що мешкають в Україні. При 
цьому Міністерство соціальної політики України працює 
над виконанням поставленого завдання по залученню до 
Програми житлових субсидій 4,5 млн. сімей. 
На сьогодні людям надано вчетверо більше 
субсидій порівняно з серпнем 2014 року 
і цей показник зростає [29, 30]. Таким чином 
держава розраховує, що відсоток неплато­
спроможних споживачів складає 30 %, що на 
10 % перевищує критичну кількість. Отже 
питанням подальшого дослідження може бути 
економічний ефект, який держава отримає 
в результаті вищенаведених дій. 
Аналізуючи зміну інвестиційного вектора 
у сфері генерації тепла, потрібно зазначити, 
що на сьогодні значна частина відтворення 
основних виробничих засобів (ОВЗ) відбува­
ється в результаті політико­економічних форс 
мажорних обставин, які безпосередньо загост­
рили питання енергетичної безпеки краї ни 
і зокрема диверсифікації джерел енергозабезпечення 
національної економіки. Таким чином вищезазначені 
заходи із скорочення споживання і заміщення природ­
ного газу можна віднести до капітальних інвестицій, 
які передбачають у даному випадку розширення існу­
ючого парку на новій технічній основі/модернізацію 
існуючих ОВЗ/заміну існуючих ОВЗ на новій технічній 
основі (технічне переозброєння) тощо. Але, оскільки 
рушійною силою даних інвестиційних процесів на сьо­
годні виступає не стільки моральний/фізичний знос (як 
це переважно відбувалося ще у 2013 році), скільки 
форс­мажорні обставини стосовно природного газу, то 
вважаємо, що дані інвестиції у вигляді капітальних вкла­
день набувають певним чином класифікаційних рис, 
запропонованих Л. Давиденко, О. Давиденко та І. Собо­
ленко [31]: оборонні інвестиції, спрямовані на зниження 
ризику щодо придбання сировини, соціальні інвестиції, 
оскільки здійснюються у життєво важливій соціальній 
сфері, обов’язкові інвестиції, необхідність яких пов’язана 
із задоволенням державних вимог щодо енергетичної 
безпеки країни. Так передбачається втілення низки за­
ходів у регіонах по зменшенню споживання природного 
газу теплопостачальними підприємствами на 30 %, тобто 
з 8361,6 млн. м3 у 2013–2014 р.р. до 5853,1 млн. м3 
у 2014–2015 р.р. [26]. Г. Бірман і С. Шмідт пропонують 
класифікаційну ознаку інвестицій за формами одержан­
ня доходу (генерування грошових потоків; зменшення 
ризику, пов’язаного з поганими умовами ведення біз­
несу; зниження відсотка нещасних випадків; усунення 
соціальних і суспільних конфліктів тощо) [32], яка, 
вважаємо, також допомагає охарактеризувати ситуацію. 
 
рис. 1. Пріоритетні заходи для проведення у сфері теплоенергетики на 2015 рік, 
визначені Міністерством регіонального розвитку, будівництва та житлово-
комунального господарства України [16]
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Користуючись даною ознакою можна визначити інвес­
тиційну тенденцію у теплоенергетиці, як коригування 
форми одержання доходу. Зокрема більшого значення 
набуває питання зменшення ризику, пов’язаного з по­
ганими умовами ведення бізнесу і усунення соціальних 
і суспільних конфліктів.
Окремо потрібно зазначити важливість планування 
інвестицій, яке обумовлено, як відомо, різноманіттям 
видів інвестицій, вартості інвестиційних проектів, об­
меженістю ресурсів (що особливо актуально для кому­
нальної теплоенергетики, як для дотаційної, планово­ 
збиткової галузі в теперішніх складних економічних 
умовах), суттєвим ризиком, пов’язаним із прийняттям 
інвестиційних рішень тощо. Процес планування капіта­
лоутворюючих інвестицій передбачає розробку стратегії 
організації, яка орієнтована на підвищення ефективності 
її діяльності у довгостроковій перспективі, оцінку обра­
ної інвестиційної стратегії, ідентифікацію її «вузьких» 
місць, розробка заходів щодо їх усунення, складання 
бізнес­плану інвестиційної діяльності, прийняття рішень 
про джерела фінансування витрат на відтворення засобів 
виробництва (ОВЗ). Погодимось з А. Асаулом, який 
наголошує на тому, що прийняття рішення про інвести­
ції в проекти модернізації та технологічного оновлення 
є однією з найбільш важливих і складних завдань. При 
цьому враховуються фінансові інтереси власника орга­
нізації та інвестора, а завданням планування інвестицій 
є забезпечення їх балансу. Це можливо лише на основі 
довгострокової стратегії розвитку організації [33]. На 
даному етапі інвестиційне планування в комунальній 
теплоенергетиці характеризується підвищеним рівнем 
невизначеності і відбувається у максимально стислі 
терміни, що може суттєво знизити рівень його якості. 
Враховуючи вищезазначене, автор вважає за можливе 
класифікувати інвестиції за ознакою «якість інвестицій­
ного планування, обумовленого наявністю/відсутністю 
форс­мажорних обставин» і відповідно виокремити пла­
нові та форс­мажорні інвестиції. За такою класифіка­
цією ситуація у теплоенергетичній галузі дає підстави 
говорити про наявність саме форс­мажорних інвестицій.
6.  обговорення результатів дослідження 
особливостей поточного стану 
інвестиційних процесів комунальної 
теплоенергетики
Таким чином, протягом останніх двох років через 
форс­мажорні обставини було запропоновано ряд зако­
нодавчих ініціатив для ліквідації критичної залежності 
України від поставок енергоресурсів з монопольних дже­
рел, підвищення рівня енергетичної безпеки шляхом, 
зокрема диверсифікації джерел енергозабезпечення націо­
нальної економіки. У сфері комунальної теплоенергетики 
у 2014 році було прийнято ряд важливих законодавчих 
актів, які запровадили механізми стимулювання заміщення 
природного газу (зокрема за рахунок впровадження «сти­
мулюючого» тарифу) у сфері теплопостачання населення 
та бюджетних організацій (Постанови КМУ № 293 (від 
09.07.2014) [5] та № 453 (від 10.09.2014) [6], відповід­
но). А також введено механізм стимулювання населення 
до впровадження енергоефективних заходів (Постанова 
КМУ № 491 (від 01.10.2014) [7]). Встановлення сти­
мулюючого тарифу для виробників тепла з інших видів 
палива (прирівняння його до газової гігакалорії) суттєво 
пожвавило відповідну інвестиційну діяльність. Крім того 
відмічається активізація населення щодо вжиття енергоз­
берігаючих заходів і заходів щодо заміщення природного 
газу. При цьому, зокрема у біоенергетиці, залишаються 
відкритими питання забезпечення необхідним обсягом 
палива усіх запланованих до впровадження біоенерге­
тичних установок, розширення виробництва котлів на 
біомасі, вдосконалення існуючого законодавства, доступ 
до теплових мереж для виробників теплової енергії 
з альтернативних видів палива тощо. Вважаємо, що 
у даній ситуації підприємство/домогосподарство повинно 
діяти надзвичайно виважено, приймаючи рішення перейти 
на генерацію теплової енергії не з газу. Зокрема, потрібно 
ретельно проаналізувати місцевий ринок альтернативних 
видів палива: питання наявності достатньої кількості 
відповідного виду палива на прийнятній відстані, до­
ставка, зберігання палива, його доведення до відповід­
ного стану (для використання), ціна на альтернативне 
паливо (регулювання, коливання, прогноз зміни тощо), 
вартість переоснащення існуючих ОВЗ для використан­
ня цього виду палива, питання зміни обсягів викидів 
шкідливих речовин. 
Стимулювання сфери виробництва енергоносіїв з від­
новлюваних джерел енергії та альтернативних видів 
палива і введення механізму стимулювання населення 
до впровадження енергоефективних заходів відбувається 
у складний економічний час, який характеризується 
зниженням реальної заробітної плати і доходу населення 
при підвищенні індексу споживчих цін. Супроводжується 
підвищенням тарифів на опалення та ціни на природний 
газ, що, вважаємо, створює цінові сигнали для суб’єктів 
господарювання та населення для модернізації облад­
нання, зміни практики енергоспоживання та сприяє 
зростанню інвестицій у нові енергетичні об’єкти. Водно­
час за підрахунками автора частка неплатоспроможних 
споживачів, які можуть розраховувати на субсидії для 
оплати ЖК послуг складає 30 %, що на 10 % більше 
за критичну кількість, а це ставить під сумнів позитив­
ний економічний ефект. Оскільки вчені вважають, що 
покривати нестачу коштів, що сплачуються за надання 
комунальних послуг, з державного бюджету (субсидії, 
субвенції тощо) та за рахунок підвищення тарифів, мож­
на лише тоді, коли питома частка неплатоспроможних 
споживачів не перевищує 20 %.
Дослідження поточних інвестиційних тенденцій 
у сфері комунальної теплоенергетики та існуючих кла­
сифікацій в економічній літературі, на думку автора, 
дозволяє говорити про появу форс­мажорних інвестицій. 
Критерієм поділу інвестицій на планові та форс­мажорні 
автор пропонує вважати якість інвестиційного плануван­
ня, обумовленого наявністю/відсутністю форс­мажорних 
обставин. Так, на даному етапі інвестиційне планування 
в комунальній теплоенергетиці характеризується під­
вищеним рівнем невизначеності і відбувається у мак­
симально стислі терміни, що може суттєво знизити 
рівень його якості. За такою класифікацією ситуація 
у теплоенергетичній галузі дає підстави говорити про 
наявність саме форс­мажорних інвестицій.
7. висновки
Отже, під час дослідження було розглянуто ряд за­
конодавчих актів, які вплинули на коригування інвести­
ційного вектора підгалузі. В результаті можна говорити 
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про законодавчий зсув у бік стимулювання сфери ви­
робництва енергоносіїв з відновлюваних джерел енергії 
та альтернативних видів палива, а також стимулювання 
населення до впровадження енергоефективних заходів, 
що відповідно коригує інвестиційний вектор комуналь­
ної теплоенергетики. Впровадження енергоефективних 
заходів серед усіх категорій споживачів теплової енергії 
також стимулюється за рахунок збільшення тарифу 
на опалення і ціни на газ, що, однак, відбувається 
у несприятливих економічних умовах і супроводжуєть­
ся суттєвим збільшенням частки неплатоспроможних 
споживачів.
Дослідження інвестиційних тенденцій у сфері ко­
мунальної теплоенергетики за об’єктами інвестування 
дозволяє говорити про появу у класифікації капітальних 
інвестицій такої класифікаційної ознаки як «якість ін­
вестиційного планування, обумовленого наявністю/від­
сутністю форс­мажорних обставин». Відповідно автор 
пропонує ввести класифікацію інвестицій з поділом їх 
на планові та форс­мажорні, і віднести поточні капі­
тальні інвестиції у сфері комунальної теплоенергетики 
до форс­мажорних. При цьому автор стверджує, що 
капітальні інвестиції комунальної енергетики також 
набули таких класифікаційних рис: оборонні інвести­
ції, спрямовані на зниження ризику щодо придбання 
сировини, соціальні інвестиції, оскільки здійснюються 
у життєво важливій соціальній сфері, обов’язкові ін­
вестиції, необхідність яких пов’язана із задоволенням 
державних вимог щодо енергетичної безпеки країни. 
Загострення питання зменшення ризику, пов’язаного 
з поганими умовами ведення бізнесу і усунення со­
ціальних і суспільних конфліктів дає також підставу 
говорити про коригування форми одержання доходу 
підприємствами підгалузі.
За результатами дослідження інвестиційного потенці­
алу та інвестиційного ризику галузі можна стверджувати 
наступне. Інвестиційний потенціал комунальної тепло­
енергетики повинен розглядатися через призму регіо­
нальних умов і можливостей з ретельним урахуванням 
місцевих особливостей та водночас за умови системної 
і послідовної підтримки з боку держави. Інвестиційний 
ризик галузі суттєво залежить від законодавчих ініціатив, 
тим більше, що комунальна теплоенергетика належить 
до сфери природних монополій і суміжних ринків, де 
держава безпосередньо регулює питання тарифоутво­
рення, субсидування того чи іншого виду палива, тих 
чи інших груп споживачів.
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исследование текущего состояния инвестиционных 
процессов коммунальной теплоЭнергетики
Проведено исследование особенностей текущего состоя­
ния коммунальной теплоэнергетики через призму соответ­
ствующих изменений в законодательстве. Охарактеризовано 
инвестицион ные тенденции сферы по объектам инвестирования 
и соответствующее изменение инвестиционного вектора под­
отрасли. Предложена классификация капитальных инвестиций 
по критерию «качество инвестиционного планирования».
ключевые слова: коммунальная теплоэнергетика, инвес­
тиционные тенденции, инвестиционный потенциал и риск, 
форс­мажорные инвестиции. 
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исследование процесса Формирования 
внутреннего Экономического 
механизма предприятия
Рассмотрены основные этапы становления внутреннего экономического механизма пред­
приятия в историческом ракурсе. Выделены три основные этапы внедрения хозрасчета в оте­
чественной хозяйственной практике, определены основные характеристики каждого этапа 
и особенности его развития. Анализ указанных этапов развития хозрасчета выявил наличие 
системной проблемы, которая заключалась в подмене двух важнейших понятий — понятия 
«владение собственностью» понятием «чувство собственности».




Успешное функционирование предприятий в совре­
менных условиях хозяйствования во многом опреде­
ляется наличием эффективного взаимодействия между 
всеми звеньями и подразделениями — внутреннего 
экономического механизма (ВЭМ) предприятия. Как 
справедливо отмечают исследователи, одной из целей 
